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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

表 1 原油及沥青期现货价格本周变动（单位：美元/桶，人民币/桶，元/吨）   

项  目 8月 27 日 

9月 3日 

15:00 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC2110 收盘价 438.2 456.0 +17.8 +4.06% 

布伦特原油主力收盘价 71.67 73.12 +1.45 +2.02% 

WTI原油主力收盘价 68.67 69.98 +1.31 +1.91% 

BU2112 收盘价 3142 3226 +84 +2.67% 

山东地区重交沥青主流价 3110 3085 -30 -0.96% 

华东地区重交沥青主流价 3200 3300 +100 +3.13% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）美元指数刷新一个月新低，提振原油等大宗商品 

美国 ADP 数据表现不及预期，就业市场复苏放缓。就业数据不乐观再度降低了美联储货

币政策转向的紧迫性，美元指数和美债收益率均偏弱运行，提振原油等以美元计价的大宗商

品。 

（2）OPEC+维持逐步增产的现有计划 

OPEC+周三同意坚持其逐步增加石油产量的现有政策。7 月该联盟同意逐步削减创纪录的

减产计划，逐月增加 40 万桶/日石油产量。会议前，两位 OPEC+消息人士称，联合技术委员会

专家将 2022 年石油需求增幅预估从此前的 328 万桶/日上修至 420 万桶/日，且面临美国要求

其加快提高产量的压力。 

（3）飓风导致美国部分炼厂无油可用 

在飓风“艾达”侵袭路易斯安那州的四天后，美国墨西哥湾地区周四仍有超过 170 万桶/

日的海上烟油生产和 20.4 亿立方英尺/日的天然气生产处于关闭状态。飓风之后部分炼厂出

现了无油可用的现象，美国炼厂急切地寻找可加工的原油。 

（4）EIA 周报：美国原油库存下滑，成品油需求触及历史高位 

上周美国原油库存大幅下降，而成品油供应触及历史高位。EIA 数据显示，截止 8 月 27

日当周，美国原油库存减少 720 万桶，为 2019 年 9 月以来最低水准，市场此前预期为减少 310

万桶。衡量需求的指标-美国成品油总供应量上周升值 2280 万桶/日，创记录最高水准。当周

美国炼油厂原油加工量下降 13.4 万桶/日，当周美国炼油厂产能利用率下滑 1.1%。，截止 8

月 27 日当周，美国汽油库存增加 130 万桶，分析师预期为减少 160 万桶；包括柴油和取暖油

的馏分油库存减少 170 万桶，分析师预期为减少 65 万桶。 
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图 1. EIA 原油及成品油库存（单位：千桶）  图 2. 沥青开工率（单位：%） 

 

 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

（5）沥青理论利润亏损，成本端有支撑 

自 2021 年以来，地炼加工焦化理论利润明显高于沥青理论利润，截止 9 月 2 日，焦化理论利润 266 元/吨，沥青理论利润亏

损 99 元/吨。从成本来看，对价格有一定支撑作用。 

（6）下周供应小幅回升，而需求仍难有亮眼表现 

周内齐阿尔法暂停生产，加之个别主营炼厂间歇停产，华东地区开工明显下降；但山东、华北及华南开工回升，全国整体开

工率小幅下滑。隆众资讯数据显示，截止 9 月 3 日，国内石油沥青装置开工率 40%，环比减少 2.5 个百分点，同比减少 17.6 个百

分点。下周盘锦宝来日产小幅提升以及河北鑫海大装置稳定生产，加之华东个别主营炼厂稳定生产，国内供应将小幅回升。 

刚需小幅回升，炼厂及社会库存出现去库。截止 9 月 3 日 27 家样本沥青厂家库存率 51.04%，环比减少 2.10 个百分点，但同

比仍增加 10.46 个百分点；33家样本沥青社会库存为 88.8 万吨，环比减少 2.67 万吨，连续第五周下降，不过同比仍增加 4.25万

吨。天气预报显示，未来 5-8 日，华北大部、东北地区、江南、华南及云贵等地有小到中雨；未来 11-20 天，江南东部、华南南

部等地的部分地区降水量较常年同期偏多 2～5 成，局地偏多 1 倍以上，降雨对道路需求抑制明显。另外，山东、湖北、广东、四

川等地有环保检查也在一定程度上阻碍终端需求好转。整体来看，实际需求恢复依旧缓慢。 

表 1、国内沥青厂检修计划表（单位：万吨/年） 

地区 炼厂名称 归属 沥青产能 装置状态 起始日期 结束日期 

华东-江苏 江阴阿尔法 地炼 80 停产 2021/8/27 未定 

西北-新疆 环保库车 地炼 30 停产 2021/8/21 未定 

东北-辽宁 盘锦浩业 地炼 150 转产 2021/8/13 未定 

西南-重庆 重庆龙海 地炼 60 停产 2021/8/5 未定 

西北-新疆 新疆美汇特 地炼 80 转产 2021/8/4 未定 

华东-山东 齐鲁石化 中石化 100 停产 2021/8/2 2021/9/24 

华南-广西 北海和源 地炼 36 停产 2021/7/29 2021/8/27 

华北-河北 黄骅燕捷 地炼 60 停产 2021/6/25 未定 

华北-河北 沧州金诺 地炼 50 停产 2021/6/21 未定 

西北-新疆 乌苏明源 地炼 20 停产 2021/6/22 未定 

东北-辽宁 盘锦益久 地炼 35 停产 2021/5/29 未定 

华东-山东 山东金诚 地炼 100 停产 2021/5/11 未定 

华东-浙江 宁波科元 地炼 180 停产 2021/4/28 未定 

华东-山东 山东东明 地炼 150 转产 2021/4/7 未定 

东北-辽宁 辽宁海德新 地炼 80 停产 2021/4/1 未定 

华东-江苏 中油兴能 中石油 60 停产 2020/12/1 未定 

华东-江苏 金海宏业 地炼 60 停产 2020/11/23 未定 

华南-广东 中海湛江 中海油 45 停产 2020/3/3 未定 

合计损失产能 1376 万吨 
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图 3. 沥青库存率（单位：%）  图 4. 国内沥青社会库存（单位：万吨） 

 

 

 

 

 
资料来源：隆众  新纪元期货研究  资料来源：隆众  新纪元期货研究 

3.小结 

美国就业数据不乐观降低美联储货币政策转向的紧迫性，美元指数持续回落，提振原油等以美元计价的大宗商品；飓风“艾

达”导致美国原油供应短期紧张亦提振油价，短线内外盘原油震荡偏强运行。但需要注意的是，飓风对下游炼厂的影响尚未体现，

未来两周 EIA 原油库存或将增加，制约油价续涨空间。 

自身基本面而言，下周盘锦宝来日产小幅提升以及河北鑫海大装置稳定生产，加之华东个别主营炼厂稳定生产，国内供应将

小幅回升；而部分地区降雨对于刚需有一定的阻碍，实际需求恢复依旧缓慢，供需基本面支撑有限。 

二、 波动分析 

从 WTI 原油主连日 K 线图来，原油修复性反弹，考验 70 美元/桶关口技术压力，若形成有效突破，有望重回高位震荡区间。

从沥青 2112日 K 线图来看，期价重新站上 3200 元/吨关口，若能有效站稳，短期反弹目标指向 3400 元/吨。 

图 5.WTI原油主连日 K线图  图 6. BU2112日 K 线图 

 

 

 
资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：成本端有支撑，需求有望季节性转旺，沥青运行重心将震荡上移。 

短期展望： 

美国就业数据不乐观降低美联储货币政策转向的紧迫性，美元指数持续回落，提振原油等以美元计价的大宗商品；飓风“艾

达”导致美国原油供应短期紧张亦提振油价，短线内外盘原油震荡偏强运行。但需要注意的是，飓风对下游炼厂的影响尚未体现，

未来两周 EIA 原油库存或将增加，制约油价续涨空间。成本端有支撑，但提振力度料有限。 

自身基本面而言，下周盘锦宝来日产小幅提升以及河北鑫海大装置稳定生产，加之华东个别主营炼厂稳定生产，国内供应将

小幅回升；而部分地区降雨对于刚需有一定的阻碍，实际需求恢复依旧缓慢，供需基本面支撑亦有限。 

2.操作建议 

逢调整偏多思路对待，短线不过分追高，关注去库可持续性。 
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